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第一部分：观点概述



1.1  铁矿石期货本周策略概述

1.市场研判：

（1）趋势：宽幅震荡或震荡回落

（2）价差：9-1价差有望继续扩大

（3）基差：9月和1月的基差有望回落

2.逻辑与假设： 发运量方面，澳洲和巴西整体的发运量周度环比回落，澳洲发往中国的量也有所回落。主

要的粉矿进口利润大幅回落，部分品种已经出现亏损，到港量环比小幅回升。在需求方面，目前下游钢厂

毛利环比大幅回落超400元/吨以上，虽然和前期高峰期相比有了大幅的回落，但依然非常可观。虽然唐山

地区限产仍在继续，但不受限产政策影响的钢厂在较高利润的刺激下产量继续扩大，铁水产量环比连续上

涨，本周环比上涨了0.8万吨/天。库存方面，上周港口库存和贸易矿库存环比均回落，港口粉矿库存同步下

降。另外，海运费继续回落，美元/人民币汇率继续下跌，主力合约基差从纪录高位回落。整体来看，随着

政策面的打压，市场有可能进入阶段性主动去库存阶段，期货价格可能将震荡回落。

3.策略：

（1）趋势：暂时维持观望，后市可以考虑逢高短线做空

（2）价差：做多9-1价差

（3）基差：做空基差

4.风险提示：  受政策面打压影响，黑色商品继续下跌，调整的幅度加大。



主要指标 概述 驱动

供应
澳洲、巴西的发运量环比小幅回落，澳洲发往中国的比例环比回落，北方港口到港量环比小
幅回升

中性

需求
主要钢材品种的毛利环比大幅回落，但仍然非常可观，铁水产量环比小幅上涨，唐山地区仍
执行严格限产措施

中性偏多

库存
港口库存和贸易矿库存环比下降。分品种看，粉矿、球团、铁精粉库存环比回落，块矿库存
环比小幅回升

看多

进口利润 主要品种进口利润环比大幅回落，部分粉矿进口利润已经转负 中性偏多

成本（海运费
和汇率）

本周巴西、澳洲到青岛港的运费大幅回落、印度到青岛的海运费高位震荡；美元兑人民币汇
率继续下跌

看空

现货与基差
本周主要品种价格大幅回落，粉矿跌幅相对更大，精粉和块矿跌幅相当较小，基差从纪录高
位环比回落

看空

周度行情述评
整体来看，除了库存下降对价格存在一定支撑之外，驱动价格上涨的动力已经大为下降，短期行情仍存
在继续调整的可能。

1.2  铁矿石基本面概述



多/空 主要逻辑

多方 下游钢厂利润仍然比较高，不受限产影响的钢厂产量继续提升，下游需求对铁矿石价格有支撑。另外，
铁矿石库存继续下降

空方 现货价格大幅回落，基差收敛，对期价支撑作用下降。海运费也大幅回落，港口到货量回升。

当前市场博
弈的焦点 随着期现货价格的回落，市场进入主动去库存阶段，库存的下降或不能对价格形成支撑。

总结 上涨驱动减弱，下跌驱动增强，库存与价格的下跌有可能形成正反馈循环，市场进入阶段性主动去库
存阶段。

1.3  铁矿石期货多空逻辑对比



第二部分：市场供需情况



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.1  澳洲、巴西铁矿石发货量回落，澳洲到中国发货量回落

Ø 上周澳洲的发运量环比小幅回落，巴西的发货量环比小幅回升；澳洲和巴西
整体的发运量仍小幅回落，澳洲到中国的发货量环比继续回落

发货量 2021-05-16 2021-05-09 2021-04-18 2021-02-14 2020-05-17 周度涨跌幅 月度涨跌幅 季度涨跌幅 年度涨跌幅

澳洲 1,578.40 1,718.60 1,533.50 1,779.90 1,588.10

巴西 501.70 474.40 614.80 553.50 394.20

澳洲+巴西 2,080.10 2,193.00 2,148.30 2,333.40 1,982.30

澳洲到中国 1,330.90 1,454.40 1,267.50 1,390.70 1,395.60

-8.16% -11.32% -0.61%

-18.40% -9.36%

-5.15% -3.17% -10.86%

-8.49% -4.30% -4.64%

2.93%

5.75% 27.27%

4.93%

5.00%



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.2  分矿山发运量

Ø 本周力拓发运量环比出现较大幅度回落，必和必拓和FMG的发运量环比变化不
大

发货量 2021/5/16 2021/5/9 2021/4/18 2021/2/14 2020/5/17 周度涨跌幅 月度涨跌幅 季度涨跌幅 年度涨跌幅

力拓 561.50 696.10 604.10 639.30 471.80

必和必拓 575.90 577.20 543.00 632.50 455.00

FMG 388.10 388.40 318.50 386.10 372.60

-19.34% -7.05% -12.17%

-0.23% -8.95%

-0.08%

19.01%

6.06% 26.57%

21.85% 0.52% 4.16%



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.3  粉矿进口利润周度环比大幅回落

Ø 本周粉矿的进口利润环比上周大幅回落，最近三周属于冲高回落的走势，目前个别
粉矿进口利润已经转负。 

铁矿石进口利润(青岛港，元/湿吨) 最新 上周 上月 上季度 去年同期 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年度涨跌

PB粉进口利润 0.32 195.23 -82.24 40.43 -1.39 

纽曼粉进口利润 11.31 206.22 -65.76 67.90 9.60 

麦克粉进口利润 -16.17 162.27 -98.73 29.44 -23.36 

罗伊山粉进口利润 209.11 404.03 225.45 348.12 92.02 

卡拉加斯粉进口利润 231.09 461.17 150.72 271.19 174.44 

PB块进口利润 329.99 458.97 324.35 447.02 135.98 

纽曼块进口利润 351.97 491.94 346.33 463.50 152.46 

罗伊山块进口利润 209.11 404.03 225.45 348.12 92.02 

-194.92 -40.11

-194.92 -56.59

-178.43 -45.60

-194.92 -16.34 -139.01

-230.08 -40.11

-128.98 -117.03

-139.97 -111.54

-194.92 -16.34 -139.01

82.56 1.70

77.07 1.70

82.56 7.20

117.09

80.36 56.65

5.64 194.01

5.64 199.50

117.09



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.3  粉矿进口利润周度环比大幅回落



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.4  到港量环比小幅回升

Ø 本周到港量环比回升，但幅度有限；预计到港量环比回升，目前仍高于往年
同期水平。

指标名称 2021-05-16 2021-05-09 2021-04-18 2021-02-14 2020-05-17 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

到港量（北方港口） 1118.7 1071.9 1124.1 1003.4 1037

预计到港量（北方港口） 1185 1124.3 1045.1 1130.4 1025

到港船舶数（北方港口） 74 76 88 73 66

预计到港船舶数（北方港口） 79 75 71 73 67

4.37% 11.49% 7.30%

5.40% 13.39% 4.83% 15.61%

1 8

4 8 6 12

-0.48%

-2 -14



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.5  国内矿山铁精粉日均产量小幅回落

Ø 国内矿山开工率环比上期下降了0.57%，国内铁精粉日均产量相应的环比下降
了0.36万吨/天。

指标名称 2021-05-07 2021-04-23 2021-04-09 2021-02-05 2020-05-01 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

国内铁精粉日均产量（万吨） 43.12 43.48 41.87 41.38 39.94
-0.83% 2.99% 4.20% 7.96%

国内矿山开工率（铁精粉，%） 68.34 68.91 66.36 65.59 63.31

-0.36

-0.57

1.25 1.74 3.18

1.98 2.75 5.03



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.1  港口铁矿石库存环比回落，贸易矿库存环比回落

Ø 国内港口铁矿石库存上周环比回落424.9万吨，降幅扩大，目前库存为
12535.9万得；贸易矿库存环比回落了26万吨，降幅有所收敛，目前库存6156
万吨

指标 2021/5/14 2021/5/7 2021/4/16 2021/2/5 2020/5/8 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

全国主要港口:铁矿石库存:总计(45

港口)
12532.9 12957.78 13315.37 12519.4 11188.96

-3.28% -5.88% 0.11% 12.01%

铁矿石库存：贸易矿 6156 6182 6441 5967 5363
-0.42% -4.42% 3.17% 14.79%

铁矿石日均疏港量:总计(45港口) 301.13 296.13 290.01 328.01 316.44
1.69% 3.83% -8.19% -4.84%

静态疏港天数 41.6 43.8 45.9 38.2 35.4 
-4.88% -9.35% 9.04% 17.71%

-424.9 -782.5

-26.0 -285.0

-26.9 -15.3

-2.1 -4.3

13.5 1,343.9

189.0 793.0

5.0 11.1

3.5 6.3



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.2  粉矿库存环比回落，块矿库存环比回升

Ø 港口粉矿库存回落，目前库存为9515万吨；块矿库存1794万吨，环比上涨5万
吨，其他品种库存也继续回落。

指标 2021/5/14 2021/5/7 2021/4/16 2021/2/5 2020/5/8 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

指标 2021/5/7 2021/4/23 2021/4/9 2021/2/5 2020/5/1 近两周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

港口粉矿库存 9514.90 9850.78 9976.37 9100.40 7909.96 
-3.41% -4.63% 4.55% 20.29%

港口球团矿库存 423.00 449.00 508.00 563.00 614.00 
-5.79% -16.73% -24.87% -31.11%

港口精粉库存 801.00 869.00 898.00 967.00 611.00 
-7.83% -10.80% -17.17% 31.10%

港口块矿库存 1794.00 1789.00 1933.00 1889.00 2054.00 
0.28% -7.19% -5.03% -12.66%

国内矿山铁精粉库存 85.85 113.45 141.85 101.64 155.78 
-24.33% -39.48% -15.54% -44.89%

-335.88 -461.47

-26.00 -85.00 -140.00 -191.00

-68.00 -97.00 -166.00

-139.00 -95.00 -260.00

-27.60 -56.00 -15.79 -69.93

414.50 1604.94

190.00

5.00



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.3  钢厂进口烧结粉矿总库存环比上升

Ø 钢厂进口铁矿石烧结粉矿总库存环比上升，目前库存为1700万吨

Ø 钢厂进口烧结粉矿总日耗小幅回落，目前为53.06万吨

指标 2021/5/19 2021/5/6 2021/4/21 2021/3/24 2020/5/6 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

钢厂进口矿烧结粉矿总库存 1698.86 1688.59 1786.31 1776.18 1625.17
0.61% -4.90% -4.35% 4.53%

钢厂进口矿烧结粉矿总日耗 53.06 56.06 55.76 55.99 63.19
-5.35% -4.84% -5.23% -16.03%

钢厂进口矿烧结粉矿库存可用天数 32.02 30.12 32.04 31.72 25.72
6.31% -0.06% 0.95% 24.49%

10.27 73.69

1.90 0.30 6.30

-87.45 -77.32

-3.00 -2.70 -2.93 -10.13

-0.02



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.4 日照港到货量环比小幅上涨

Ø 日照港到货量环比小幅回升，预计到货量环比继续回落，库存环比下降，疏
港量环比回落，静态疏港天数环比上周上涨了0.65天。

指标 2021/5/16 2021/5/9 2021/4/18 2021/2/14 2020/5/17 周涨跌幅 月涨跌幅 季涨跌幅 年涨跌幅

指标 2021/5/14 2021/5/7 2021/4/16 2021/2/12 2020/5/22 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

到货量:铁矿石:日照港 140.20 109.10 240.20 118.50 204.00 
28.51% -41.63% 18.31% -31.27%

预计到货量:铁矿石:日照港 120.00 130.10 245.20 164.50 215.00 
-7.76% -51.06% -27.05% -44.19%

铁矿石库存:日照港 1188.00 1259.52 1305.00 1167.00 1024.00 
-5.68% -8.97% 1.80% 16.02%

铁矿石日均疏港量:日照港 26.00 26.26 25.00 22.50 26.50 
-0.99% 4.00% 15.56% -1.89%

静态疏港天数:日照港 45.69 47.96 52.20 51.87 38.64 
-4.74% -12.47% -11.90% 18.25%

31.10 21.70

21.00 164.00

1.00 3.50

7.05

-100.00 -63.80

-10.10 -125.20 -44.50 -95.00

-71.52 -117.00

-0.26 -0.50

-2.27 -6.51 -6.17



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.5 青岛港到港量与库存 

Ø 青岛港到货量环比回落；预计到货量环比回落；港口库存小幅下降，疏港量
环比上升，静态疏港天数环比下降。

指标 2021/5/16 2021/5/9 2021/4/18 2021/2/14 2020/5/17 周涨跌幅 月涨跌幅 季涨跌幅 年涨跌幅

指标 2021/5/14 2021/5/7 2021/4/16 2021/2/12 2020/5/22 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

到货量:铁矿石:青岛港 244.70 300.10 200.40 202.30 230.00 
-18.46% 22.11% 20.96% 6.39%

预计到货量:铁矿石:青岛港 275.00 280.10 160.40 190.30 203.00 
-1.82% 71.45% 44.51% 35.47%

铁矿石库存:青岛港 1550.00 1600.00 1675.00 1604.00 980.00 
-3.13% -7.46% -3.37% 58.16%

铁矿石日均疏港量:青岛港 30.00 28.00 30.00 27.00 28.00 
7.14% 0.00% 11.11% 7.14%

静态疏港天数:青岛港 51.67 57.14 55.83 59.41 35.00 
-9.58% -7.46% -13.03% 47.62%

-55.40

-5.10

-50.00 -125.00 -54.00

-5.48 -4.17 -7.74

44.30 42.40 14.70

114.60 84.70 72.00

570.00

2.00 0.00 3.00 2.00

16.67



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.6  京唐港到港量与库存 

Ø 京唐港到货量环比上升，预期到货量环比上升，库存环比小幅回落

Ø 疏港量环比回升，静态疏港天数环比回落

指标 2021/5/16 2021/5/9 2021/4/18 2021/2/14 2020/5/17 周涨跌幅 月涨跌幅 季涨跌幅 年涨跌幅

指标 2021/5/14 2021/5/7 2021/4/16 2021/2/12 2020/5/22 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

到货量:铁矿石:京唐港 190.10 164.80 204.90 158.40 132.00 
预计到货量:铁矿石:京唐港 200.00 184.80 184.90 185.40 122.00 

铁矿石库存:京唐港 1646.00 1624.00 1681.00 1349.00 1266.00 
铁矿石日均疏港量:京唐港 24.00 25.00 25.00 40.00 34.19 

静态疏港天数:京唐港 68.58 64.96 67.24 33.73 34.19 

15.35% 20.01% 44.02%
8.23% 8.17% 7.87% 63.93%

1.35% 22.02% 30.02%

5.58% 2.00% 103.36% 100.59%

-7.22%

-2.08%
-4.00% -4.00% -40.00% -29.80%



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.7   曹妃甸港到港量与库存 
Ø 曹妃甸港的到货量环比回落，预期到货量环比上升，港口库存小幅回落，疏

港量环比小幅上升，静态疏港天数环比回落

指标 2021/5/16 2021/5/9 2021/4/18 2021/2/14 2020/5/17 周涨跌幅 月涨跌幅 季涨跌幅 年涨跌幅

指标 2021/5/14 2021/5/7 2021/4/16 2021/2/12 2020/5/22 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

到货量:铁矿石:曹妃甸港 153.70 161.60 197.20 298.20 140.00 
预计到货量:铁矿石:曹妃甸港 190.00 179.60 190.20 275.20 195.00 

铁矿石库存:曹妃甸港 1379.00 1440.00 1558.00 1399.50 1260.00 
铁矿石日均疏港量:曹妃甸港 26.00 23.00 19.00 31.50 33.00 

静态疏港天数:曹妃甸港 53.04 62.61 82.00 44.43 38.18 

-4.89% -22.06% -48.46%
-0.11% -30.96% -2.56%

-4.24% -11.49% -1.46%
-17.46% -21.21%

-15.29% -35.32%

9.79%
5.79%

9.44%
13.04% 36.84%

19.38% 38.91%



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.8  天津港到港量与库存 

Ø 天津港的到货量环比上升，预计到港量环上升，港口库存环比小幅回落，疏
港量环比回落，静态疏港天数环比小幅上升。

指标 2021/5/16 2021/5/9 2021/4/18 2021/2/14 2020/5/17 周涨跌幅 月涨跌幅 季涨跌幅 年涨跌幅

指标 2021/5/14 2021/5/7 2021/4/16 2021/2/12 2020/5/22 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

到货量:铁矿石:天津港 268.10 163.60 156.60 149.00 155.00 
预计到货量:铁矿石:天津港 240.00 170.00 109.60 200.00 140.00 

铁矿石库存:天津港 824.00 844.00 870.00 966.00 785.00 
铁矿石日均疏港量:天津港 20.00 22.00 23.00 26.00 24.00 

静态疏港天数:天津港 41.20 38.36 37.83 37.15 32.71 

63.88% 71.20% 79.93% 72.97%
41.18% 118.98% 20.00% 71.43%

4.97%

7.39% 8.92% 10.89% 25.96%

-2.37% -5.29% -14.70%
-9.09% -13.04% -23.08% -16.67%



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.9   连云港到港量与库存 

Ø 连云港到货量环比回落，预计到货量环比回落，港口库存小幅回落，疏港量环
比小幅回落，静态疏港天数环比回落

指标 2021/5/16 2021/5/9 2021/4/18 2021/2/14 2020/5/17 周涨跌幅 月涨跌幅 季涨跌幅 年涨跌幅

指标 2021/5/14 2021/5/7 2021/4/16 2021/2/12 2020/5/22 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

到货量:铁矿石:连云港 121.90 172.70 124.80 77.00 176.00 
预计到货量:铁矿石:连云港 160.00 179.70 154.80 115.00 150.00 

铁矿石库存:连云港 650.00 660.00 680.00 818.00 710.00 
铁矿石日均疏港量:连云港 17.00 16.00 14.50 16.50 17.20 

静态疏港天数:连云港 38.24 41.25 46.90 49.58 41.28 

-29.42% -2.32% -30.74%
-10.96%

-1.52% -4.41% -20.54% -8.45%
-1.16%

-7.31% -18.47% -22.88% -7.37%

58.31%
3.36% 39.13% 6.67%

6.25% 17.24% 3.03%



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.3.1  长流程钢厂盈利环比大幅回落

Ø 上周主要钢材品种的盈利出现较大幅度回落，回落的幅度在429-649不等。

指标 2021/5/20 2021/5/13 2021/4/19 2021/2/17 2020/5/19 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌
螺纹利润

(=螺纹-1.55*铁矿-0.5*焦炭-1100)
518.88 1168.11 969 -213.125 448.76

-55.58% -46.45% -343.46% 15.63%
线材利润

(=线材-1.55*铁矿-0.5*焦炭-1100)
1198.88 1628.11 1569 356.875 468.76

-26.36% -23.59% 235.94% 155.76%
热卷利润

（=热卷-1.55*铁矿-0.5*焦炭-
688.88 1298.11 1279 -63.125 378.76

-46.93% -46.14% -1191.30% 81.88%

-649 -450

-429 -370

-609 -590

732 70

842 730

752 310



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.3.2  日均铁水产量继续上涨

Ø 本期高炉开工率也有所上涨，247家钢厂日均生铁产量为242.7万吨，环比
上周上涨了0.8万吨。虽然钢厂利润已经大幅回落，但绝对数值仍较高。
不受限产政策影响的钢厂增产是导致产量上涨的最主要原因。

指标 2021/5/10 2021/4/30 2021/4/10 2021/2/10 2020/5/10 旬度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

日均产量:生铁:重点企业(旬，万吨) 206.14 201.98 196.01 191.63 184.87
2.06% 5.17% 7.57% 11.51%

日均产量:生铁:全国(旬，万吨) 250.68 246.51 #N/A 239.43 228.07
#N/A

1.69% #N/A 4.70% 9.91%
指标 2021/5/14 2021/5/7 2021/4/16 2021/2/5 2020/5/15 周度涨跌（%） 月度涨跌（%） 季度涨跌（%） 年度涨跌（%）

高炉开工率(163家):全国 62.02 62.02 60.08 65.61 70.44

4.16 10.13 14.51 21.27

4.17 11.25 22.61

0.00 1.94 -3.59 -8.42



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.3.3  入炉品位

Ø 入炉烧结矿品位维持在56%左右以±0.1%幅度小幅波动。进口矿烧结配比下降
0.43%至88.67%

Ø 块矿入炉比例环比下降；球团矿入炉比例环比回升；烧结矿入炉比例上升了
0.11%

指标 2021/5/19 2021/5/6 2021/4/21 2021/2/24 2020/5/6 近两周涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌
块矿比例（%） 12.00 12.56 11.84 11.62 11.04 
球团比例（%） 16.62 16.17 16.57 16.17 15.63 

烧结矿比例（%） 71.38 71.27 71.60 72.22 73.32 
烧结矿入炉品位（%） 55.99 55.99 55.99 55.98 55.88 
进口烧结矿比例（%） 88.67 89.10 88.62 85.02 89.58 

-0.56

-0.22 -0.84 -1.94

-0.43 -0.91

0.16 0.38 0.96
0.45 0.05 0.45 0.99
0.11
0.00 0.00 0.01 0.11

0.05 3.65



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.4  海运费环比回落，人民币汇率小幅下跌

Ø 最近一周时间，巴西和澳洲到青岛港海运费继续回落，印度到青岛港运费
高位震荡。其中巴西到青岛港的运费跌幅近5.4美元/吨；

Ø 美元兑人民币即期汇率小幅下跌；

指标 2021/5/18 2021/5/11 2021/4/18 2021/2/16 2020/5/17 周涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

铁矿石运价:巴西图巴朗-青岛(BCI-C3) 25.975 31.215 25.205 16.58 6.975
-16.79% 3.05% 56.66% 272.40%

铁矿石运价:西澳-青岛(BCI-C5) 11.905 14.795 11.368 6.7 3.941
-19.53% 4.72% 77.69% 202.08%

铁矿石运价:印度-青岛/日照(EC) 26.2 26.2 25.5 17 8.8
0.00% 2.75% 54.12% 197.73%

即期汇率:美元兑人民币 6.4353 6.4549 6.4953 6.4706 7.1069
-0.30% -0.92% -0.55% -9.45%

-5.240

-2.890

-0.0196 -0.0600 -0.0353 -0.6716

0.770 9.395 19.000

0.537 5.205 7.964

0.0 0.7 9.2 17.4



第三部分：期现货市场行情回顾



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.1  铁矿石期货价格走势

指标类别 2021/5/20 2021/5/13 2021/4/20 2021/2/18 2020/5/20 周涨跌幅 月涨跌幅 季度涨跌幅 年涨跌幅

铁矿石1月 1033.50 1106.00 1007.50 915.00 641.00 
-6.56% 2.58% 12.95% 61.23%

铁矿石5月 941.50 1238.00 1218.50 1131.50 604.00 
-23.95% -22.73% -16.79% 55.88%

铁矿石9月 1142.50 1216.50 1100.00 998.00 704.50 
-6.08% 3.86% 14.48% 62.17%

-72.50 26.00 26.00 392.50

-296.50 -277.00 -190.00

-74.00

337.50

42.50 144.50 438.00



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.2  新交所铁矿石掉期的BACK结构没有出现变化
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.3   主要的现货品种价格大幅回落

Ø 在过去一周，主要现货品种的价格大幅回落，球团矿和块矿跌幅相对较小，
粉矿跌幅相对较大。

现货品种 2021/5/20 2021/5/13 2021/4/19 2021/2/20 2020/5/22 周涨跌幅 月涨跌幅 季度涨幅 年涨跌幅

PB粉61.5%Fe 1460 1658 1190 887 731 

PB块62.5%Fe 1825 1930 1575 1535 848 

金布巴粉61%Fe 1394 1580 1148 1127 670 

纽曼粉62%Fe 1463 1680 1208 1175 751 

麦克粉61%Fe 1430 1622 1164 1133 717 

卡粉65%Fe 1690 1875 1415 1330 895 

混合粉BRBF62.5%Fe 1575 1765 1255 1184 795 

超特粉56.5%Fe 1075 1275 950 962 590 

乌克兰精粉65%Fe 1640 1830 1440 1430 840 

球团矿63%Fe 1990 2050 1695 1625 1020 

罗伊山粉61%Fe 1420 1618 1150 1117 714 

罗伊山块62%Fe 1630 1735 1360 1298 781 

-11.94%

-5.44%

-11.77%

-12.92%

-11.84%

-9.87%

-10.76%

-15.69%

-10.38%

-2.93%

-12.24%

-6.05%

22.69% 64.60% 99.73%

15.87% 18.89% 115.21%

21.43% 23.69% 108.06%

21.11% 24.51% 94.81%

22.85% 26.21% 99.44%

19.43% 27.07% 88.83%

25.50% 33.02% 98.11%

13.16% 11.75% 82.20%

13.89% 14.69% 95.24%

17.40% 22.46% 95.10%

23.48% 27.13% 98.88%

19.85% 25.58% 108.71%

数据来源：Wind、山金期货投资咨询部



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.4  本周基差环比大幅回落

指标 最新 上周 上月 上季度 去年同期 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

01合约基差 554.5 692.9 303.4 327.4 143.8 

05合约基差 646.5 560.9 92.4 110.9 180.8 

09合约基差 445.5 582.4 210.9 244.4 80.3 

主力合约基差 445.5 582.4 210.9 110.9 80.3 

-138.37

-136.87

-136.87

251.17 227.15 410.76

85.63 554.17 535.65 465.76

234.67 201.15 365.26

234.67 334.65 365.26



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.5  9-1价差环比下降了1.5元/吨，1-5价差处于相对高位

指标 最新 上周 上月 上季度 去年同期 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

09-01合约价差 109.0 110.5 92.5 83.0 63.5 

01-05合约价差 92.0 -132.0 -211.0 -216.5 37.0 

-1.50 16.50 26.00 45.50

224.00 303.00 308.50 55.00



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.6  外盘与内盘价差环比走强

指标 2021/5/20 2021/5/13 2021/4/20 2021/2/18 2020/5/19 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

掉期5月*美元兑人民币即期-(期货5月-

30)/（1+增值税）
335.86 191.50 -69.27 -49.02 -44.82

掉期9月*美元兑人民币即期-(期货9月-

30)/（1+增值税）
51.93 91.95 -53.59 -25.87 -81.47

144.37 405.14 384.88 380.69

105.52 77.80 133.40-40.01



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.2   块矿对粉矿的溢价快速反抽

指标名称 最新 上周 上月 上季 去年同期 周涨跌 月涨跌 季度涨跌 年涨跌

PB粉61.5%Fe 1460 1658 1185 1157 731 

PB块62.5%Fe 1825 1930 1570 1535 848 

PB块溢价 365 272 385 378 117 

纽曼粉62.0%Fe 1463 1680 1203 1175 751 

纽曼块63.5%Fe 1750 1905 1540 1485 850 

纽曼块溢价 287 225 337 310 99 

巴西粗粉SSFG62.0%Fe 1471 1672 1177 1129 724 

巴西块63.0%Fe 1610 1715 1335 1289 782 

巴西块-SSFG溢价 139 43 158 160 58 

-198.00 

-105.00 

-20 -13 

-217.00 

-155.00 

-50 -23 

-201.00 

-105.00 

-19 -21 

275 303 729 

255 290 977 

93.00 248 

260 288 712 

210 265 900 

62.00 188 

294 342 747 

275 321 828 

96.00 81 



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.3   球团对精粉溢价环比出现分化

Ø 本周迁安、繁昌地区球团对精粉的溢价环比均上涨，淄博、沂水地区球团对精
粉溢价大幅回落。

指标名称 2021/5/19 2021/5/12 2021/4/16 2021/3/17 2020/5/14 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

迁安：62球团-66精粉 723.00 616.40 483.50 449.30 261.10 

繁昌：62球团-65精粉 435.00 265.00 270.00 280.00 130.00 

淄博：63球团-66精粉 299.00 498.00 373.00 238.00 215.00 

沂水：63球团-65精粉 354.00 553.00 428.00 278.00 200.00 

106.60 239.50 273.70 461.90

170.00 165.00 155.00 305.00

61.00 84.00

76.00 154.00

-199.00 -74.00

-199.00 -74.00



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.4  地域价差环比均出现继续分化

指标名称 2021/5/20 2021/5/13 2021/4/20 2021/2/22 2020/5/21 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌
连云港-日照港 3 2 1 2 10
天津港-日照港 4 0 14 8 7

曹妃甸港-日照港 -65 -33 -1 3 4
青岛港-日照港 1 -3 0 1 -2

1 2 1
4

4 1 3

-7
-10 -4 -3

-32 -64 -68 -69
0



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.5  外矿-内矿价差大幅回落

Ø 本周内外矿价差出现大幅回落，邯邢地区、山东的内外矿价差环比跌幅均超
300元

指标 2021/5/19 2021/5/12 2021/4/19 2021/2/17 2020/5/18 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

唐山：61.5%进口矿-65%国产矿 13 182 1 -50 -53

唐山：65%进口矿-66%国产矿 204 438 244 138 111

邯邢：61.5%进口矿-66%国产矿 -201 142 -199 -129 -173

山东：61.5%进口矿-64%国产矿 -103 241 -101 -30 -113

山西：61.5%进口矿-66%国产矿 78 222 -84 -190 -148

-170

-234 -40

-343 -2 -73 -28

-343 -2 -73

-145

12 63 66

66 93

10

162 268 226



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.1  配矿经济性指标监测

现货品种 2021/5/20 2021/5/13 2021/4/20 2021/2/10 2020/5/14 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

PB粉 1460.00 1658.00 1206.00 1122.00 675.00

卡粉+超特粉（1:1） 1355.50 1584.00 1201.00 1110.50 686.00

金布巴+BRBF（2:1） 1454.33 1641.67 1202.67 1109.67 656.00

PB粉-【卡粉+超特粉（1:1）】 104.50 74.00 5.00 11.50 -11.00

PB粉-【金布巴+BRBF(2:1)】 5.67 16.33 3.33 12.33 19.00

PB粉-金布巴 66.00 78.00 37.00 34.00 61.00

金布巴-超特 319.00 305.00 197.00 162.00 70.00

-198.00

-228.50

-187.33

-10.67 -6.67 -13.33

-12.00

254.00 338.00 785.00

154.50 245.00 669.50

251.67 344.67 798.33

30.50 99.50 93.00 115.50

2.33

29.00 32.00 5.00

14.00 122.00 157.00 249.00



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.2  钢厂盈利面小幅下降，普氏高低品矿指数价差上涨

Ø 本周钢厂盈利面环比小幅回落，普氏65%指数与58%指数之差上涨了3.9美元/
吨

指标名称 2021-05-14 2021-05-07 2021-04-14 2021-02-11 2020-05-13 周度变化 月度变化 季度变化 年度变化

盈利钢厂占比（全国，%） 78.53 79.14 78.53 65.03 77.91

盈利钢厂占比（河北，%） 65.75 67.12 64.38 53.42 73.97

普氏65%-58%（美元/吨） 89.40 85.50 72.70 52.40 35.35

-0.61

-1.37 -8.22

0.00 13.50 0.62

1.37 12.33

3.90 16.70 37.00 54.05

数据来源：Wind、山金期货投资咨询部



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.3   高中品矿价差回落，中低品矿价差大幅拉升

Ø 本周卡粉对PB粉溢价环比下跌59元/吨，PB粉对杨迪粉环比上涨了37元/吨。

Ø 中高品矿走势相对更强

指标名称 2021/5/20 2021/5/13 2021/4/19 2021/2/22 2020/5/22 周涨跌 月涨跌 季度涨跌 年涨跌
卡粉-PB粉 176 235 226 178 162 

PB粉-杨迪粉 355 318 174 75 93 
-59 -50 -2 14
37 181 262280



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.5  电弧炉炼钢利润大幅攀升后快速回落

Ø 目前华东市场重废与铁水成本已倒挂300元左右，随着矿焦价格强劲反弹，对废钢市场
形成较大拉动作用，预计短期废钢价格仍有上涨空间。近期电炉钢厂利润虽有所收窄
，但仍普遍在600-700元，甚至局部区域电炉利润已略高于一些产品单一的中小型长流
程钢厂，因此生产积极依然较高。

（电炉炼钢利润=螺纹-[1.03*（（1.6*铁矿+0.45*焦炭）/0.9*0.3+废钢*0.7）+电费+石墨电极+合金费用+其他费用] ）
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司。公司具有商品期货经纪业务、金融期货经纪业务、期货投资咨询、资产管理业务资格
，是中国金融期货交易所、上海期货交易所、大连商品交易所、郑州商品交易所四大交易
所及上海国际能源交易中心的会员，是目前国内成立最早、运作最规范的期货公司之一，
可代理客户从事国内目前所有上市商品期货交易、金融期货交易。

公司自2014年股权变更以来，依托山东黄金实体产业背景，积极完成了企业战略、经
营理念、发展规划等全方面转型。公司法人治理结构完善，内部管理体制和风险防范机制
健全，现在上海、天津、济南、烟台、日照、东营、厦门、晋江等城市设有分支机构。

公司秉持“追求卓越、创新进取”的企业精神，坚持“规范化、专业化、职业化”的经营理
念，本着“客户第一、服务至上”的宗旨，充分发挥行业优势和自身优势，致力于专业品种
的研究，以优质的服务和强大的实力赢得了众多投资者的信赖，成为投资者的“商品专家”“
金融顾问”。

公司立足长远，稳健经营，努力实现与客户双赢，正以昂扬的姿态全力打造特色鲜明
、业内领先的产业化特色金融衍生品服务商！



曹有明

期货从业资格证号：F3038998

投资咨询资格证号：Z0013162

电话：021–2062 7258

邮箱:caoyouming@sd-gold.com

谢  谢！


